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 摘  要  
 
银行和企业的信贷关系实质上就是一种委托代理关系。银行作为委托人和
贷款人，将资金贷给企业使用，企业是借款人，也是代理人，从银行取得贷款
并对其进行经营管理。银行委托企业运用其资金进行经营，到期收回其资本金
及其一部分投资收益（即利息），而企业得到剩余收益。对于企业的经营状况、
还款能力及借入资金的投向，银行所了解的情况远没有企业自身了解的多。这
就是本文所研究问题的环境前提：信息不对称。 
信息不对称的客观存在，就会导致在借款发生后，企业可能欺骗银行，将
借得款项投资于高风险项目，以取得高收益，或者是逃避借款合同的约束，增
大企业全部资产的风险以及获利后不按时归还贷款本息等，违反合同约定，这
就是本文研究的银行在进行信贷管理时面临的道德风险问题。 
由于道德风险的存在，银行在信贷业务中，要想获得足够多的较为充分的
信息，必然要付出大量的时间、人力、财力和物力，对企业的经营管理及贷款
的使用情况进行监督，产生高额的监督成本，即本文中研究的交易成本。 
交易成本作为商业银行的运营费用, 其大小和结构的变化必然对商业银行
的经济效益产生重大的影响, 这一影响主要体现在两个方面, 一是商业银行信
贷资产质量, 二是商业银行的盈利能力。 
本文首先通过对国内外相关文献的综述，根据现有研究结论解释了银行信
贷中的道德风险和交易成本。其次结合委托代理理论，分析信息不对称下银行
信贷道德风险的成因及由此产生的交易成本。最后，针对银行在信贷交易中道
德风险的特点，以降低交易成本为指导思想，总结出改进信贷管理的对策，提
出自己的建议。 
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 Abstract 
 
The relationship between the banks and the enterprises in the credit business is a 
kind of Agent Relations. The banks act as consignors and lenders, provide a loan to 
the enterprises. The enterprises are borrowers, as well as agents, who get a loan from 
the banks and manage the loan. The information about the enterprises gained by the 
banks is much less than the enterprises. This is the precondition in this thesis: 
information asymmetry. 
The objective reality of the information asymmetry cause that, the enterprises may 
cheat the banks by allocating the loan go to the high-risk program in order to get the 
higher investment income, or just simply not repay the loan due to either dishonesty 
or plain inability to do so. This is the moral hazard involved in the banking credit 
business, which is the burning issue in the thesis. 
Due to the moral hazard in the banking credit business, the banks cannot but pay out 
a large amount of time, human cost and financial cost to gain sufficient information. 
The progress of monitoring the state of operation and the management of the loan 
will cause a large amount of transaction cost. 
The transaction cost has a significant impact on the banking economic benefit. One 
is the assets quality in banking credit, the other is the profitability of the bank. 
Firstly, this thesis examines the moral hazard mechanism by solving the maximum 
expected revenue of the banks and enterprise, employing the principal-agent theory 
and game theory as its framework. Secondly, work out the incentive and restraint 
mechanism model by using the game theory. Lastly, considering the alternatives for 
the bank, one is gaining information by selecting, supervising and checking, the 
other is relying on the guarantee mechanism to save transaction cost, the conclusion 
is that the guarantee mechanism could reduce the transaction cost in banking credit 
business effectively. 
 
 
Keywords: Bank Credit; Moral Hazard; Transaction Cost. 
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第一章 绪论 
第一节 选题背景 
20 世纪 80 年代以来，金融自由化和经济全球化加剧了商业银行的经营风
险（尤其是贷款信用风险），一些银行损失惨重。例如：1992 年底全美国的银
行无法收回的贷款创下 300 亿美元的历史最高记录。1995 年英国商业投资银行
——巴林银行（Barings Bank）因经营失误而倒闭。2002 年底，英国著名的巴
克莱银行（Barclays Bank）和国家西敏寺银行（National Westminster）在呆滞贷
款上的损失分别达 61 亿英镑和 49 亿英镑。日本泡沫经济的崩溃使几十家在房
地产上过度贷款的银行一夜之间损失惨重。2008 年百年不遇的金融危机中，美
国第 4 大投资银行雷曼兄弟（Lehman Brothers）公司宣布破产、美林（Merrill 
Lynch）被美国银行(Bank of America)收购，而全球最大保险公司美国国际集团
（AIG）则需要售出资产求存。与此相反，一些风险管理水平较高的银行，在
激烈的市场竞争中居于优势地位，获得了长足的发展。 
商业银行贷款信用风险管理问题关系到商业银行能否在激烈的市场竞争中
生存和发展。实践表明，只有对风险进行良好地管理与控制，商业银行才能确
保稳健地经营和发展。 
信贷业务是国有商业银行最主要的业务，银行的收益在很大程度上来自于
存贷款利差。因此，信贷管理便成为银行经营管理的核心内容。信贷管理的关
键环节是对信贷风险的控制。贷款信用风险是指获得银行信用支持的债务人，
由于种种原因不能或不愿意遵照合同规定按期偿还债务，使银行遭受损失的不
确定性。它主要表现为银行信贷资金安全性差，不良贷款比例高；信贷资金效
益性差，成本高，出现亏损；信贷资金流动性差，周转缓慢，资金长期被占用；
银行自有资本金下降，抗风险能力不足等。信贷风险是多种多样的，道德风险
是其中较为突出的，在控制上相对于其它风险也更难把握。 
与银行信贷业务经营相关的道德风险，既包括银行内部的道德风险，也包
括对银行的经营带来不利影响的外部道德风险。主要有：政府的道德风险；监
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管机构的道德风险；商业银行自身的道德风险；借款人的道德风险。 
本文重点研究的道德风险，是银企之间的信贷关系中的道德风险，运用委
托代理理论来解析道德风险的形成机制，在此基础上，以交易成本经济学为指
导，以降低银行信贷交易成本为目的，提出自己的建议。 
第二节 研究方法和基本理论假设 
一、研究方法 
本文在研究设计上依托经典的交易成本理论，主要运用演绎分析方法形成
研究结论。论文首先按照委托代理理论，剖析银行信贷中的信息不对称，解析
了在银企之间信贷道德风险的形成原因。再次，根据银行信贷的操作流程，分
析信贷道德风险和交易成本的构成。最后，以降低银行在信贷业务中的交易成
本为指导思想，提出了改进银行信贷管理的对策。 
（一）委托代理理论 
委托代理理论的中心任务是研究在利益相冲突和信息不对称的环境下委托
人如何设计最优契约激励代理人。在委托代理的框架内，将拥有信息优势的参
与一方称为代理人，没有信息优势的一方称为委托人。⑴在法律上，委托代理
关系的核心是委托人对代理人的行为要承担风险，或者说代理人犯的错要由委
托人来承担（当然是在授权的范围内），也就是说，没有信息优势的一方要为有
信息优势的一方承担风险。 
（二）交易成本分析方法 
交易成本经济学关心的是“这里在发生什么?” 威廉姆森和玛斯腾这样概
括其研究目的：“在几个核心原理帮助下，把我们对经济的肯定是不完全的看法
组织起来，发现未受过训练的眼睛会忽视的联系，讲述可能的……因果关系，
并对经济政策和其他外生事件的结果作出初步的数量判断”。⑶一些学者总结认
为，交易成本分析方法中包含着一个基本的命题，即假定一切行为都是约束条
件下成本收益比最大化的结果。个体的行为，总是在既定的约束条件下进行交
易收益与交易成本的对比，而交易成本，则是约束条件下的极小化。个人只考
虑与其个人有关的成本和收益，据此作出选择。这些成本和收益只能直接影响
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在能得到的选择条件中进行选择的个人的效用和满足。在这种情况下，选择者
的机会成本就是在放弃未选择的权利的前景中蒙受的损失。因此，一旦我们观
察到某种结果不是帕累托最优，就可以认为，那一定是因为我们忽略了某些约
束条件。由此，可以推断，如果我们认为某种行为是“无效率”的，要改变这
种行为，需要改变的是其约束条件。⑷ 
二、基本理论假设 
本文遵循主流经济学的传统，坚持以下几个基本理论假设。 
（一）效用最大化 
人们追求自己的利益，在由现有组织结构确定的约束限制下最大化自己的
效用。无论是个人或政府官员或企业家，都被认为是在他所依存的体制所允许
的界限内进行自己的选择，追求自己的目标。 
（二）有限理性 
有限理性是本文对交易主体的认知假设。 
根据菲吕博顿和瑞切特的解释，所谓有限理性，即“在意图上是理性的，
但仅在有限程度上如此”。“理性”行为与“正确”行为是有区别的。理性行为
事实上是人们行动时己经把所知道的信息考虑或充分运用了，但由于信息不完
全或信息偏差，理性行为仍然可能是不正确的；而正确行为则是指指引行为的
信息与现实的信息完全吻合的情况下的行为。由于有限理性之故，人们不可能
获知所有想要的信息，即使对已经积累的信息，也只是尽可能地利用，但也不
可能进行完全充分地比较、计算和选择。由此可以推断，所有复杂的合约(制度)
都不可避免地是不完全的。而“一个具有有限理性的人试图最大化其效用，但
是，他发现做到这一点成本极高，并且他发现他无法预测到所有的偶然事件，
认识到自己的能力有限，他就会在事前为可能会发生意外事件(这几乎是不可避
免的)的事后作准备。” ⑸  
    有限理性概念中的主观理性部分导出了最小化(交易成本)动机，而对认知
能力有限的认识则鼓励了对制度的研究。所以说，主观理性支持交易各方会努
力抓住每一个机会以追求效率的假设，而对有限理性的重视加深了对各种非标
准形式的交易的理解。⑸ 
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（三）机会主义 
菲吕博顿和瑞切特认为，机会主义被定义为“用诡计来追求自我利益”。这
包括但不仅限于比较明显的形式，如说谎，偷盗和欺骗。机会主义更多地涉及
更复杂的欺诈形式，包括主动的和被动的形式，包括事前的和事后的形式。更
一般地，机会主义指不完全的(或扭曲)的信息揭示，尤其是有目的的误导、掩
盖、迷惑或混淆，再加上不确定性，机会主义行为使经济组织问题更加复杂化
了。结果，当事人和第三方(仲裁者或法庭)面临着更加困难的真相揭示问题，
而且，各方的机会主义程度不一定完全相同。事实上，如果合同各方机会主义
倾向不同，经济组织就会更为复杂——因为，现在通过花费资源于区别各人的
机会主义类型可以获得收益。 
机会主义是经济交易中不确定性的一个来源——如果人们在实现个人利益
的行为上是完全坦率和诚实的，这种不确定性就会消失。虽然在新古典经济中
人在市场上与追求自利的其他人进行交易，但这仅仅是假定交易在反映初始状
况的条款上达成。 
由于有限理性，人们在交易时不可能将合约制订得尽善尽美，合约的一方
就可能利用合约的某些漏洞，获得合约之外的额外收益，而这些收益又往往是
以损害另一方的利益为代价的。另一方面，即使合约规定了某一方不能做或应
该做的具体内容，如果违约收益超过了违约成本，这一方就有违约的动机。因
此，机会主义导致额外的交易风险，使作为诺言(未得到可信承诺支持)的方便
的合约无效。⑸ 
（四）风险规避 
如果一个人认为确定的货币收入前景的效用大于具有同等预期货币价值的
不确定前景的预期效用，这个人就被称为风险规避者。风险规避既是经济学中
的一个通常的假定，也是银行能够获得存款从事业务经营的前提。由于不确定
性的存在，几乎每个人都会面对一个不确定的未来的收入，对于风险规避者来
说，一个较低的确定的收入会与这个不确定的预期收入具有相同的效用，因此，
他就愿意将其存入银行，以保证未来收入的确定性。 
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第三节 研究框架与论文结构 
本文结合作者在商业银行信贷业务实际工作中的经历，选择了信贷道德风
险作为研究的主线，研究的重点是商业银行信贷道德风险产生的背景、成因及
其管理与控制。文中运用信息经济学、委托代理理论、博弈论、交易成本经济
学等有关理论，对银行信贷实务进行深入分析，将风险管理与交易成本控制相
结合并提出政策建议。基本研究框架如图 1-1 所示： 
 
 
 
依据这套研究框架，论文形成以下结构。 
第一章为绪论，介绍了选题背景、研究方法和基本理论假设、研究框架与
论文结构等。 
第二章为相关研究文献综述，概要回顾了国内外文献中关于银行信贷中的
道德风险以及交易成本的研究成果。 
第三章为商业银行信贷、道德风险与交易成本，从现代商业银行信贷风险
的界定开始，引入不对称信息理论，运用博弈论模型解析了商业银行信贷道德
风险的产生机理。通过介绍交易成本的含义及发展历史，结合银行业的特性分
析了银行信贷风险交易成本的构成以及形成因素。 
第四章从道德风险的治理入手提出改进信贷管理的对策。这部分从实务的
角度，分析削减信息不对称对信贷交易行为的影响，结合第三章论述的银行信
贷风险交易成本的构成成分，运用交易成本经济学理论，提出具体的实施对策。 
第五章为结论。 
文献回顾 理论研究 实务分析 对策研究
图 1-1 本文研究框架 
资料来源：作者自制，2009 年 7 月
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第二章 相关研究文献综述 
第一节 关于银行信贷中的道德风险 
银行信贷关系中的道德风险是指借款发生后，企业可能欺骗银行，将借得
款项投资于高风险项目，以取得高收益，或者是逃避借款合同的约束，增大企
业全部资产的风险以及获利后不按时归还贷款本息等，违反合同约定而产生的
风险。 
一、关于道德风险问题的理论综述 
人们谈到道德风险，往往会混淆其与道德的关系，通常会想到道德败坏，
腐败等，但是道德风险并不仅仅是道德败坏与腐败，同时，关于银行业道德风
险的研究并不多，也不系统，本章将对道德风险的起源，及国内外银行业道德
风险的研究进行回顾。 
（一）关于道德风险的含义 
经济学家对道德风险的关注始于亚当·斯密，《国富论》中这样写到“要想 
股份公司的董事们监督钱财用途，像私人合伙公司成员那样用意周到，那是难
以做到的。疏忽和浪费，常为股份公司经营上多少难免的弊端。惟其如此，凡
属从事国外贸易的股份公司，总是竞争不过私人冒险者。” (6)斯密指出了股份
公司董事（代理人）在监督不全的情况下不会尽力为公司股东（委托人）工作
的现象，这就是道德风险问题。 
马克思主义认为，道德是一种社会意识形态，它并不是凭空产生的，归根
到底都是当时的社会经济状况的产物，是一定社会存在的反映。在原始社会，
道德的功利性体现为维护氏族部落现存状态；进入阶级社会之后，道德的功利
性在不同的社会形态之下，代表着不同阶级的不同利益，道德的功利性只有合
乎本阶级的利益才被承认(7)。 
在新制度经济学体系中，诺斯把道德作为制度中非正式约束的重要构成，
相对于正式的契约约束而言，它能减少强制性执行法律和法院的费用及实施其
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他制度的费用，同时使人产生自我约束、自我完善的自觉性的行为(9)。科斯从
产权角度对道德风险的成因和防范进行了分析。在科斯看来，道德风险行为分
为两种，一种是对私人权利的侵犯，即明显的侵权行为，属于违法；另一种是
由于产权不明晰而造成的“准侵权行为”，即侵犯公共产权的行为，属于违规。
对于前者来讲，由于产权是界定清楚的，只要诉诸法律，加大对道德风险者的
惩罚力度，使道德风险的“成本”大于“收益”，道德风险行为便会得到有效遏
止。对于后者来讲，最好的解决途径仍然是产权，当各个个体进行谈判、协商
等活动的成本即交易成本较小时，通过明确各个体拥有与使用某种资源的权利，
外在效应问题可以凭借各相关个体之间对他们所拥有产权的自由买卖而得到解
决；当交易成本较大时，必须诉诸国家权力和法律体系去明确公共产权，违背
社会公德的“准侵权行为”便成了“侵权行为”，可以通过制度体系去防范、约
束和惩治。(10) 
（二）关于道德风险的类型 
在信息经济学文献中，道德风险是指签约双方由于目标的不一致，及信息
不对称而引起的对最优契约执行结果的偏离，换句话讲，道德风险行为就是当
签约一方不完全承担风险后果时所采取的自身效用最大化的自私行为(11)。代理
人的行为有可能是违反了契约，也有可能没有违反契约，但结果都是一样的—
—因为道德风险行为使得最优契约结果发生了偏离。从主体上看，既有代理人
方面的道德风险，也有委托人方面的道德风险。 
广义上的道德风险既包括代理人的道德风险，也有委托人的道德风险。狭
义上讲的委托代理理论仅指代理人的道德风险；这类风险也是经济生活中最常
见的现象。按照肯尼斯·约瑟夫·阿罗的观点，代理人的道德风险模型可划分
为两类：隐藏行为和隐藏信息的道德风险(12)。如图 2-1 所示。 
                                  代理人隐藏行为的道德风险 
            代理人的道德风险 
道德风险                              代理人隐藏信息的道德风险 
            委托人的道德风险 
图 2-1 道德风险的分类 
资料来源：赵其宏. 商业银行风险管理[M]. 经济管理出版社,2001. 
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第一，隐藏行为的道德风险。隐藏行为的道德风险出现在契约签定后，由
于代理人的行为不可证实，也即是说代理人在契约关系确立后拥有私人信息：
代理人选择行为（例如工作努力还是不努力），自然选择状态，代理人的行为和
自然状态一起决定产出或者结果。委托人只能观测到结果，不能完全观测到代
理人的行为过程和自然状态本身。最简单的例子就是劳动雇佣关系。 
 
 
 
 
 
图 2-2 隐藏行为的道德风险博弈流程 
资料来源：张维迎. 博弈论与信息经济学[M]. 上海人民出版社,1996． 
 
    第二，隐藏信息的道德风险。契约签定后，代理人可以观测到自然选择的
状态，委托人可以观测到代理人的行为，但不能观测到自然选择状态，代理人
相比委托人拥有私人信息优势，可能产生隐藏信息的道德风险。 
 
 
 
 
 
图 2-3 隐藏信息的道德风险博弈流程 
资料来源：张维迎. 博弈论与信息经济学[M]. 上海人民出版社,1996． 
 
第三, 委托人的道德风险。尽管代理人的道德风险是契约理论所研究的主
要方向，但在某些情况下委托人方面也存在道德风险，契约签定后，虽然委托
人可以观测到产出结果并据此支付给代理人报酬，但是在许多雇佣关系中关于
产出结果的度量带有很大的主观随意性，有关代理人产出业绩的信息是不对称
的，代理人可能无法证实委托人观测到的东西，包括到法庭上也无法证实，在
委托人 
设计契约 
代理人接受 
（或者拒绝）
代理人付出不
可证实的努力
自然选择状态 产出结果 
支付 
委托人 
设计契约 
代理人接受 
（或者拒绝）
自然选择状态
仅代理人可观
代理人 
付出努力 
产出结果 
支付 
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这种情况下出现委托人故意低估产出从而降低给代理人的支付报酬。 
 
 
 
 
 
图 2-4 委托人的道德风险博弈流程 
资料来源：张维迎. 博弈论与信息经济学[M]. 上海人民出版社,1996． 
二、关于银行业道德风险问题的文献综述 
信息经济学认为，在经济运行中的任何交易中，如果交易双方所拥有的与
该项交易有关的信息是不对称的，就会引起逆向选择和道德风险。而金融领域
中的逆向选择和道德风险又是金融中介机构内在脆弱性的主要特征。斯蒂格里
兹和威斯的研究表明(16)，逆向选择和道德风险同样存在于信贷市场。相对于贷
款人，借款人对其借款用于投资的项目拥有更多的信息，而最终的债权人——
储蓄者对信贷用途更是缺乏了解，从而产生了信贷市场上的逆向选择和道德风
险。 
因此，道德风险是贷款信用风险产生的一个重要原因。提出道德风险的还
有罗纳德·麦金农 (17)，他曾探讨发展中国家的存款担保与过度借债之间的关系。
克鲁格曼也进一步从两方面指出(18)：一是存款引发道德风险。银行为增加收益
把资金投入高风险项目甚至直接从事投机活动，从而增加了存款人受损的可能
性；二是金融监管等部门承担最后贷款人角色而引发道德风险。当政府承担最
后贷款人角色而进行保护时，将由于过度保护的负面影响而使金融机构因不稳
健经营而带来风险。 
我国在经济体制转轨过程中，随着市场经济活动中的不确定性因素增加和
风险性因素扩大，金融风险逐渐显现，商业银行贷款信用风险通过市场机制暴
露出的巨额不良贷款债权，引起了人们的高度关注。国内关于金融风险和商业
银行风险的研究始于 20 世纪 80 年代末，现实经济金融活动中出现的风险问题
迫切需要理论研究为之导向，因而出现了不少的学术论文与著作。这些研究与
委托人 
设计契约 
代理人接受 
（或者拒绝） 
代理人 
付出努力 
自然 
选择状态 
委托人评价
产出结果 
委托人支付
代理人报酬 
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